主权财富基金投资:理论探讨及现实选择 by 喻海燕 & 朱孟楠






o ve re ig n W e alth Fu n d s
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简称


























截至 2 01 0 年 12 月
,
全球








基金为阿联酋 阿布扎 比投资局 (A DI A )
,
基金规模
为 6 2 7 0 亿美元
,
最小的主权财富基金为 印度尼西

















































基金的投资收益 ? 特别是如何绕开金融壁 垒
,
开拓
主权财 富基金的投资途径 ? 如何有效管理主权财






























































































(如基础设施项 目)供资 ; 五是养老金储备基金
,
用































































































公司的持股比例不得超过 20 % ; 要求实施互惠原







































































































































注 :资产类型的排列是按 照资产风 险从小到大顺序排列
。
In V e s tm e n t R e se a陀h / 2 0 11 / 5 霭裳
控霓网完 礁
时间 2 0 0 7 (9) 2 0 0 7 (1 2) 2 0 0 8 (3 ) 2 0 0 8 (6 ) 2 0 0 8 (9 ) 20 0 8 (12 ) 200 9 (3)
市场规模 31 9 0 3 13 0 3 3 0 0 37 89 3 92 7 3 9 7 6 3 58 7
时间 2 00 9 (6 ) 2 00 9 (9) 2 00 9 (1 2) 2 01 0 (3 ) 2 0 10 (6 ) 20 10 (9 ) 20 1 0 (12 )
市场规模 3 6 2 8 3 7 52 38 0 9 3 83 9 389 1 39 38 4 1 1 1
数据来源
: w w w
.
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新加坡 GI C 要求长期投资要





















私人股权参考标准为 S &P1 2 0 O全球指数 ;不动
产参考标准为瑞士银行(U B S) 全球不动产指数 ; 对





















































时间 2 0 0 0 2 0 0 1 2 0 0 2 2 0 0 3 2 0 0 4 2 0 0 5 2006 2 0 0 7 2 0 0 8 2 0 0 9 2 0 1 0
(1 ~ 6)
交易量 5 7 6 3 65 59 90 14 3 14 6 18 6 1 7 5 1 9 2 9 2
(笔)
交易额 4O 5 0 3 0 7O 80 2 2 0 4 30 9 6 0 1 0 90 69 0 2 2 2
(亿美元 )
数据来源
: S o v e r e i g n 讨e a lt 匕 Fu n d I n v e s t m e n t Be 匕a v i o r
,
S〔Ml一ANNUAL REp 0 R T
: JANUARY一J UN〔
2 0 1 0
。
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和 ; 阿布扎 比投资局 的资产规模从 2 007 年底 的
45 30 亿美元缩水到 2 0 08 年底的 3 2 8 0 亿美元 ;新










全球主权财富基金在 2 008 年的亏损 总额估






































































表 3 为近 10 年主权财富基金总体交易情况
。
主权财富基金交易量从 2 0 0 0 年的 57 笔升至 2 007
年的 186 笔
,
交易额从 4 0 亿美元增长至 20 07 年









交易额增长 17 5 % ;
即便是金融危机爆发的 2 007 年
,
其交易量也 比前









20 08 年交易额仅比上一年增 长 13
.
5 % ; 20 09 年全





第一季度交易额只有 7 0 亿美元
,
投资量 2 6 笔
,
创
自 2 0 0 5 年 以来的最低值
,




达到 560 亿美元 ;
伴随危机对金融市场影响 的减弱
,
2 01 0 年上半年







金融 汽车制造业 能源 建筑 房地产 运输 零售 公共 其他 总投
事业 资额
2 00 9上半年 4 3 (14 ) 2 7 (一 ) 一 (4 ) 一 (5 ) 一 (10 ) 10 7 (39 )
2 0 9下半年 59 (14 ) 14 7 (5 ) 10 2 (1 1 ) 50 (18 ) 149 (5 ) 36 (16 ) 58 1(74 )
2 0 10上半年 74 (19 ) 20 (一 ) 26 (10 ) 一 (4 ) 一 (9 ) 2 2 (7 ) 4 3 (6 ) 一 (2 6 ) 22 2 (92 )
数据来源
:























图 1 是近 10 年来主权财 富基金对经济合作
组织 (0嗯
a n iz a tio n fo r E e o n o m ic Co o p era tio n a n d D e
-
ve lo p m e n t
,












爆发后主权财富基金曾一度降低了对 OE CD 的投
资
。
2 0 0 9 年上 半年对 OE C D 投 资 比重 下 降到
5 3%
,
比 2 0 0 8 年下 降了 1 5% ; 但 2 0 0 9 年下半年该
比重又重新上升为 62 % ; 2 01 0 年 上半年为 74 %
,
高于危机发生前 2 0 0 6 年的 63 %
。
根据 M
o n ito r 公
司的数据
,


































国和印度市场 ; 2 0 0 8 年 n 月阿联酋主权财富基金
在上海启用 了其亚洲投资总部 ; 截至 2 009 年底
,
新 加坡淡 马锡控股公司 (T
e m a s e k H o ld in g s )对 日
本和新加坡外其他亚洲地 区资产的投资 比重 从
20 08 年的 34 %提高至 4 0 %
,
新加坡政府投资公司
(GI C) 也在公开场合表示对新兴市场和亚洲 的经
济前景感到乐观
。





































































































人 口 结构领域的挑战和气候 变化



















































在 2 007 至 2 008 年金融危 机爆发 的初期
,
主















































































































































a ta r In v e stm e n t A u tho ri ty
,
下










































2 0 0 7 年 9 月
,
我国成立 了中国投资有限责任




















根据 中投公司 201 0 年 7 月 29
日发布的 2 0 0 9 年年报
,














全球实 现净利润 41 6. 6 亿美元
,
较 2 0 08
年增加 1 8 5. 2 9 亿美元
,
增 幅 80 %
,
中投公 司的总
资产也从 2 0 0 8 年的 2 9 7 5
.































































































































































瑞银集 团 (U B S ) 日前预
计
,




全 球 主 权 财 富 基 金
管 理 资 产 总 额 增 加

































基金的资产管理 总额 约 达到 4 万亿 美元
,
2 0 10 年








主权财 富基金在 2 0 1 年前 两个 月的投资规







亚洲 出 口 国和石 油 出 口 国的经常项
目盈余重新开始增长
。







2 0 10 年的主






























从 S1 % 上升 到 56 %
,
对私募股权的投资力










20 10 年的 3
.








斯 的储备基金被用 来平衡 20 10 年的联邦预 算
,
而
现 在 它 的总 资产 已 由 20 10 年初 的 60 5 亿 美元下
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